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A farad alma

Losoncz Miklés: Az allamaddssag-valsag és kezelése az EU-ban
Tri-Mester Kiadd, 2014, 414 o.

»A farao igy szolt Jézsefhez: Almomban a Nilus
partjan dlltam. A Nilusbdl hét kovér és szép tehén
jott ki, és legelt a sas kozott. De hét masik tehén is
kijott utanuk, amelyek nagyon hitvdnyak, ratak
és sovanyak voltak. Egész Egyiptom foldjén nem
lattam hozzajuk foghaté ratakat. A sovdny és rat
tehenek megették az el6bbi hét kovér tehenet. Bar
a gyomrukba keriiltek, nem lehetett észrevenni,
hogya gyomrukba keriiltek, mertakiilsejiik ugyan-
olyan rut volt, mint azeltt. Akkor folébredtem.”

1 Mébzes 41,18-21

Ha lehettek is valaha kétségeink a mottéban szerepld bibliai torténet valosag-
tartalmarol, az utobbi masfél évtized torténései bizonnyal eloszlattak ezeket. Az
ezredforduld utani idészak fogyasztasi és befektetési lazban eltelt évei utan keserti
csalodasként élhettitk meg a 2007 nyaran az Egyesiilt Allamok jelzdlogpiacardl
a vilaggazdasag egészére kiterjedd valsagot, amelynek hét éve a gyarapodas és
viszonylagos jolét tartdssaganak valamennyi illaziojatdl megfosztott benniinket.
Csekély vigasz, hogy tapasztalatainkat eztttal nem nemzeti keretekben, hanem a
fejlett orszagok lakossaganak sorsaban osztozva élhettiik meg, s a valsagjelenségek
lekiizdésére vonatkozo eréfeszitéseket sem a magunk erejére utalva, hanem euro-
pai integracios keretben kell megtenniink.

Losoncz Miklds kdnyve az Eurdpai Unié tagallamainak 2007 6ta tart6 pénziigyi
valsagkezelési folyamatat mutatja be. A tatabanyai Tri-Mester Konyvkiado a szer-
z§ eurdpai integracids témaban irott konyveinek 6todik koteteként jelentette meg
a muvet. A szerzé atfogd kép alkotasanak igényével targyalja az elmult évek gaz-
dasagtorténeti eseményeit, az ezekre nemzeti és eurdpai integracids intézmények
altal adott gazdasagpolitikai valaszokat, elemzi az elfogadott intézkedések eddigi
és varhat6 hatasait, s nemzetkozi dsszefiiggésbe helyezi a megfigyelt folyamatokat.
A gazdasagstatisztikai adatok atfogo elemzésére alapozott tényfeltaras mellett a
szerz0 ismerteti és iitkozteti a valsdgkezelésrél a szakirodalomban megjelend elté-
ré nézeteket, s erre alapozva felvdzolja az eurdpai integracios folyamatok jovébeli
alakuldsanak lehetséges alternativait, de megismerteti az olvasot az ezek megvald-
suldsara vonatkozo személyes nézeteivel is.
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Az eurdpai integracios valsagkezelés folyamata
és intézményi megoldasai

A szerz0 a gazdasagi és monetdris unio valsagkezelési problémdinak gyokerét alapvetd-
en intézményi vélsagnak latja, hiszen a politikai kompromisszumok aran megsziiletett
monetdris integracios célokat és intézményeket nem egészitette ki a tagallamok koltség-
vetésekre vonatkozd olyan szabalyrendszerre, amely képes lett volna az eredetileg a pénz-
piacokon felbukkano vélsagjelenségek megfékezésére. Ezeket a gondolatokat Losoncz
Miklés az alapvetésekkel foglalkozd elsé két fejezetben targyalja, amelyek a gazdasagi
és monetaris unié keretében érvényesiilé harom tiltas (az dllamcsdd, a kimentés és a
kilépés tilalma) részben ellentmondasos kovetkezményeivel foglalkoznak. A masodla-
gos jelzalogpiaci likviditasi valsag els¢ aldozata a bankrendszer volt, amelyet kizarolag
a tagallamok koltségvetésének forrasaibdl tudtak kisegiteni. Sajnalatos médon azonban
- mint kozismert — az EU szabalyai nem kételezik a tagallamokat arra, hogy a konjunk-
turaciklus felszallo agaban elegendd tartalékot képezzenek a ,,hét sziik esztenddre”, igy
a recesszios id6szakban sajat er6bol képtelennek bizonyultak az el6ttiik tornyosuld fel-
adatok megoldasara. Nem alltak rendelkezésre koltségvetési forrasok a visszaesé gaz-
dasagok dinamizaldsahoz, ami foglalkoztatasi és szocialis valsaghoz vezetett az EU tobb
tagallamaban, és ez sziikségképpen mutatott rd az eurdpai gazdasag versenyképességi hi-
dnyossagaira. Igy a monetéris szektor gazati valsagabol el6bb koltségvetési, majd néhol
szuverén adossagvalsag lett, ami kereskedelmi és versenyképességi valsaghoz vezetett, s
igy az ezredforduldt kovetd masodik évtized elejére totalis tarsadalmi valsagga alakult
at, amelyben — az Eurdpai Uni6ban legversenyképesebbként — csupan a német gazdasag
tudott tobbé-kevésbé helytallni. Ennek kovetkeztében viszont ra harult a valsagkezelés
f6 tehervisel6jének legkevésbé sem halas szerepe.

Az europai integracios valsagkezelés azonban nem egyszertsithetd le azokra a kolt-
ségvetési transzferekre, amelyeket a tehetdsebb eurdpai allamok a tonk szélére keriild
gazdasagoknak juttattak. A forrasok biztositasan kiviil a valsagkezeléshez sziikség volt
arra is, hogy megteremtsék ennek intézményi hatterét. A tagallamok eltér6 érdekeltsé-
ge és az EU (gazdasag)politikai integraltsaganak alacsony foka miatt azonban ez igen-
csak nehéz feladatnak bizonyult, s csak tobb 1épcsében volt lehetséges. Ehhez fel kellett
ismerni - amint azt a konyv negyedik és 6todik fejezetében olvashatjuk —, hogy a Stabi-
litasi és Novekedési Paktum egyszerre szorul szigoritasra és ,.fellazitdsra”. A szigoritast
a 2010-ben az Eurdpai Pénziigyi Stabilitasi Eszkoz (EFSF) és az Eurdpai Pénziigyi Sta-
bilitasi Mechanizmus (EFSM) létrehozasa képviselte. A lazitast pedig az jelentette, hogy
az Eurdpai Stabilitdsi Mechanizmus (ESM) 2012-ben kezd6d6 fokozatos bevezetése az
allamcsdd tilalmanak helyébe megteremtette az allamcséd rendezett lebonyolitasanak
eszkoztarat. Az intézményi lazitasok soraba tartoznak az EKB aktiv valsagkezelési in-
tézkedései, amelyek a ,,végs6 menedék” funkcid gyakorlasat teszik lehet6vé a moneta-
ris integracio teriiletén, némiképp kreativan értelmezve az Eurdpai Unié Miikodésérol
52016 Szerz6dést. Idetartozik az egységes eurdpai bankfeliigyelet 1étrehozasara iranyuld
elsé 1épés, amelynek értelmében a bankok egy szazalékat kozvetleniil egy eurdpai
feliigyeleti szerv ald helyezik majd, valamint a 2014 végén hatalyba 1ép6 Bankszanalasi
Alap (Single Resolution Fund - SRF), illetve a kozos betétbiztositas intézményi hatteré-
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nek megteremtése. Ezek az intézkedések egyiittesen a monetaris és a kezdeti fiskalis
integracio mellett a bankuni6 iranti elkotelezettség jeleként értékelhetk.

Az addssagvalsag egyes eurdpai unids tagallamokban fellép6 konkrét megnyilvanu-
lasaival, illetve az aszimmetrikus hatasok felmérésével a konyv hatodik fejezete rész-
letesen, nagy targyismerettel foglalkozik. A mi hetedik fejezete az eurdpai valsagke-
zelési intézkedések nemzetkozi Osszefliggéseit, valamint a Nemzetkozi Valutaalappal
folytatott egyiittmikodés eseményeit és ennek tavlatait mutatja be.

A szerzé véleménye szerint azonban a valsagkezeléshez kapcsolddo eurdpai integ-
racios intézményi megoldasok ezekkel a nagy hordereju, de inkabb monetaris-fiskalis
intézkedésekkel nem zarulhatnak le. Sziikség van a gazdasdgi kormdnyzds fokozatos
integrdldsdra, egyrészt az eurdpai integracios politikak teriiletén, masrészt a verseny-
képességi, fizetésimérleg- és novekedési problémak kezelésére, a valodi gazdasagi és
monetaris integraciora, ami nehezen képzelhet6 el a politikai integracié elmélyitése
nélkiil. Ezzel kapcsolatban a BME professzora megvizsgélja, mennyiben vannak 6ssz-
hangban a jelenlegi intézkedések az Eurdpa 2020 stratégiaval, illetve az Eurépai Unid
kiillonféle forgatokonyvekben megjelenitett jovoképével. Az 6sszefoglald fejezetet leza-
16 kérdés a konyv pozitiv iizeneteként is értelmezhetd: ,,Lehet, hogy a szuverén ados-
sagvalsag kellett a monetaris integracio befejezéséhez?”

A konyv hasznalhatdsagat nagyban segiti a fiiggelékként megjelenitett f{6bb mak-
rogazdasagi adatokat 6sszegz0 tablazatok sora, a valsagkezelés kronologiajat nyujto
eseménytorténet, valamint a részletes irodalomjegyzék.

Zar6 gondolatok

A mottéban megjelenitett alom megfejtdjeként a torténet folytatdsaban Jozsefet is-
merhettitk meg, aki a fara6 dlmat a kovetkez6képp értelmezte:

»Hét esztendd jon, amikor nagy béség lesz Egyiptom egész f61djén. De az éhinség hét
esztendeje kovetkezik utanuk, amikor minden béséget elfelejtenek Egyiptom foldjén, és
éhinség fogja emészteni az orszagot. Nem is fogjak tudni, hogy béség volt az orszagban,
az utana kovetkez6 éhinség miatt, olyan sulyos lesz az.”

Az alomfejt6k kora lejarni latszik, igy a valsag figyelmeztetd jeleit az ezredfordu-
16t kovetd években nem tudtuk felismerni, ennek kévetkeztében a jelentkezé tiine-
tek értelmezése és a sziikséges intézkedések koriili vitdk id6igénye tovabbi értékes
éveket emésztett fel. Csak abban bizhatunk, hogy a jovendé kozgazdasz-generaciok
okulnak elddeik hibaibdl, s koriiltekintébben alakitjak majd jovot. Az ehhez vezetd
uton nagyszert kézikonyvként hasznalhatjak Losoncz Miklds alapos munkajat is.
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